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Yfirlysing sedlabankastjora a fundi med premur pingnefndum
um peningastefnuna

Eg vil byrja 4 pvi ad pakka fyrir pad teekifeeri ad fa ad maeta hér fyrir premur pingnefndum i
beinni Utsendingu til ad gera grein fyrir peningastefnunni. Med mér hér i dag eru bérarinn G.
Pétursson, adalhagfreedingur Sedlabankans og nefndarmadur i peningastefnunefnd og
Rannveig Sigurdardéttir sem er ritari peningastefnunefndar.

Starf peningastefnunefndar

Peningastefnunefnd hof storf fyrir um pad bil tveimur arum sidan eftir ad l6gum um
Sedlabanka fslands var breytt 4 Alpingi. | nefndinni eiga seeti sedlabankastjori,
adstodarsedlabankastjori, adalhagfraedingur og tveir utan Sedlabankans, proéfessorarnir
Anne Sibert og Gylfi Zoéga. Fra pvi ad nefndin hof storf hefur hidn haldié 18 fundi en i reglum
um starfsheetti nefndarinnar er kvedid 4 um tilhdgun og undirbdning funda. Fundir
nefndarinnar eru ad jafnadi itarlegir par sem gédum tima er varié i ad meta astand og horfur
i efnahagsmalum og taka dkvardanir vardandi peningastefnuna & grundvelli pess mats. A
heildina litid tel ég ad starf nefndarinnar hafi gengid vel hingad til. Akvardanir i
peningamalum eru nd betur kynntar og rokstuddar en adur var, m.a. med birtingu
yfirlysingar og fundargerdar og samraemi @ milli faglegrar greiningar og akvérdunar hefur ad
bvi er ég tel batnad. Skyrsla til Alpingis tvisvar & ari og umraeda i premur nefndum, eins og
fram fer hér i dag, er mikilveegur hluti af pvi ferli ad gera med opnum haetti grein fyrir
peningastefnunni.

Stada efnahagsmadla

Eftir verulegan samdratt i kjolfar banka- og gjaldeyriskreppunnar & arinu 2008, er talid ad
haegur bati islensks pjodarbuskapar hafi hafist & pridja fjérdungi sidasta ars, er
arstidarleidrétt landsframleidsla tok ad vaxa milli fjordunga. Langt er hins vegar i land ad
slakinn i efnahagslifinu hverfi og atvinna ndi vidunandi stigi. Atvinnuleysi virdist hins vegar
haett ad aukast ef horft er framhja arstidarsveiflu.

Toluverdur arangur hefur nddst vid ad na stodugleika i islensku efnahagslifi sem birtist i
verulegum undirliggjandi vidskiptaafgangi, gengishaekkun & sidasta ari an studningsinngripa
og ort hjadnandi verdbdlgu sem var undir lok sidasta ars vid markmid Sedlabankans.



Verulegur arangur hefur einnig nddst vid ad koma bondum & fjarmal hins opinbera.
Efnahagsaaetlun stjérnvalda i samvinnu vid Alpjédagjaldeyrissjodinn gerir rad fyrir ad frd og
med naesta ari verdi afgangur 4 frumjofnudi og pa taki skuldir hins opinbera ad laekka & ny.
Frumvidreisn innlends fjdrmalakerfis er langt komin, pétt su vinna hafi tafist fra pvi sem
upphaflega var stefnt ad. Endurskipulagningu skulda heimila og fyrirteekja midar afram en
han er mikilveeg forsenda vidvarandi efnahagsbata.

pad vidfangsefni sem nu blasir vid er ad breyta stédugleika i voxt og atvinnu, en pad kallar 8
aukna fjarfestingu.

Horfur i efnahagsmalum

Sedlabankinn birti uppfeerda verdbdlgu- og pjodhagsspa 2. februar sl. en samkvaemt henni
hélt landsframleidslan afram ad aukast & sidasta fjordungi arsins. A pessu ari er talid ad
batinn haldi afram, drifinn af aukinni einkaneyslu og atvinnuvegafjarfestingu en einnig af
jakveedu framlagi utanrikisvidskipta. Talid er ad hagvoxtur & pessu ari verdi um 2,8% sem er
rimlega % prdésentu meiri hagvoxtur en spad var i ndvember.

Hagvaxtarhorfur til naestu tveggja ara hafa einnig heldur batnad, ad mestu leyti vegna
veentinga um jakveedara framlag utanrikisvidskipta sem mda m.a. rekja til horfa a kroftugri
vexti alpjédavidskipta og leegra raungengis en adur hafdi verid reiknad med.

Talid er ad atvinna taki ad aukast & ny & fyrri hluta pessa ars. A sama tima naer atvinnuleysi
hamarki i um 8%% en fer sidan laekkandi. Pad verdur hins vegar hatt i sogulegu samhengi
fram & arid 2013.

Verdbdlga hefur hjadnad hratt og meeldist 1,9% i februar sl. Hjodnun verdbdlgu pad sem af
er pessu ari skyrist ad hluta af timabundnum pattum eins og évenjusterkum utséludhrifum,
minni hakkunum opinberra gjalda og breyttri medferd Hagstofu islands & Utvarpsgjaldi og
munar par 0,4 prosentum i meeldri verébélgu fram i jandar a naesta ari.

Samkvaemt spda Sedlabankans hafa verdbolguhorfur naestu missera litid breyst. Afram er gert
rad fyrir ad verdbdlguveentingar sem eru nalaegt markmidi, slakinn i pjodarbuskapnum,
hoflegar launahakkanir i komandi kjarasamningum og stédugt gengi krénunnar, tryggi ad
verdbdlga verdi a bilinu 2-2%% Gt spatimann sem neer til fyrsta arsfjéréungs 2014.

Eins og endraneer er nokkur évissa um efnahags- og verdbélguhorfur. Efnahagsbatinn geeti
ordid veikari ef bakslag kemur i hinn alpjédlega efnahagsbata, ef mikil skuldsetning heimila
heldur meira aftur af vexti einkaneyslu en reiknad er med og ef fjarfesting i orkufrekum
idnadi tefst enn frekar. Efnahagsbatinn getur aftur @ moéti ordid kroftugri ef raungengid
hakkar hradar i att ad langtimajafnvaegi og ef batinn i atvinnuvegafjarfestingu reynist meiri.
Reynast nylegar haekkanir alpjédlegs oliu- og hraefnaverds langlifar geetu peer aukid
verdbolgu.

Framkvamd peningastefnunnar

| efnahagsdaetlun stjérnvalda i samvinnu vid Alpjédagjaldeyrissjédinn er pad meginverkefni
peningastefnunnar ad studla ad stodugu gengi krénunnar i pvi skyni ad verja efnahag heimila
og fyrirtaekja fyrir frekari aféllum @ medan 4 efnahagslegri endurskipulagningu og endurreisn
stendur. Jafnframt hefur st6dugt, og reyndar haekkandi, gengi kréonunnar att stéran patt i
hradri hjodnun verdbdlgu.



Eftir pvi sem undirstédur gengisins hafa styrkst og efnahagslegri endurskipulagningu midar
afram hefur vaegi verdbdlguhorfa til naestu ara vid dkvardanir i peningamdlum hins vegar
aukist 4 ny.

Fra pvi ad peningastefnunefnd Sedlabankans ték til starfa snemma ars 2009 hafa helstu
vextir bankans laekkad um allt ad 14 présentur. NG sidast i febriar sl. akvad nefndin ad laekka
alla vexti bankans um 0,25 présentur og standa vedlanavextir hans nu i 4,25% en vextir a
innlanshlid markadsvidskipta a bilinu 3,25-4%.

Einnig hefur verid gripid til adgerda til ad beeta lausafjarstyringu Sedlabankans og pannig efla
midlunarferli peningastefnunnar yfir i skammtima markadsvexti. M.a. hefur bankinn gefid ut
28 daga innsteedubréf fra haustinu 2009 til ad hafa betri stjorn & lausafjarstodu
fjdrmalakerfisins, auk pess sem vaxtagangur bankans, p.e. bilid 4 milli haestu og laegstu vaxta
bankans, hefur verid prengdur i nokkrum skrefum. Med pessum adgerdum er markmidid ad
draga ur sveiflum i markadsvoxtum og faera pa naer midju vaxtagangsins.

Sedlabankinn héf ad kaupa gjaldeyri @ markadi undir lok agust & sifasta ari med pad ad
markmidi ad auka hlut dskuldsetts gjaldeyrisforda og bua i haginn fyrir endurgreidslur
erlendra ldna sem tekin voru i tengslum vid efnahagsdeetlunina i samvinnu vid
Alpjédagjaldeyrissjodinn. bad er mat bankans ad ahrif pessara kaupa a gengi krénunnar hafi
a heildina litid verid tiltdlulega litil, hugsanlega ad fratéldum miklum kaupum i lok sidasta
ars.

[ yfirlysingu peningastefnunefndar snemma i febrdar vard slagsida peningastefnunnar
hlutlaus en fram ad pvi hofdu yfirlysingar peningastefnunefndar gefid visbendingar um
aframhaldandi leekkun vaxta ad uppfylltum skilyrdum um stédugt gengi og hjédnun
verdbolgu. Astaeda pessarar breytingar er ad hjédnun verdbodlgu er samkveemt spam ad
mestu lokid og vextir eru komnir nidur & pad stig par sem spurningar vakna um hvar
jafnveegisraunvextir séu um pessar mundir. betta pydir ekki endilega ad vextir laekki ekki
frekar 4 komandi manudum heldur hitt ad veruleg dvissa er um hvort svo verdi. | ljési slakans
veeri ad morgu leyti aeskilegt ad raunvextir leekkudu frekar en pad er had pvi ad forsendur
gengis- og verdstodugleika raskist ekki. Skammtima Ovissa vegna nylegrar lakkunar
kronunnar, mikillar haekkunar 4 alpjodlegu hraefna- og matveelaverdi og
pbjédaratkvaedagreidslu um Icesave-samninginn geeti lika kallad & ad staldrad sé vid. P4 mun
afnam gjaldeyrishafta hafa ahrif & framkvaemd peningastefnunnar 4 komandi misserum en
drog ad nyrri daetlun um afnam peirra liggja fyrir og stefnt ad pvi ad rikisstjérnin taki
endanlega afstddu til peirra fyrir lok naestu viku. Aaetlunin verdur sidan birt i framhaldinu.

Framtidarfyrirkomulag peningastefnunnar

Ein mikilveegasta forsenda pess ad skapa innlendu atvinnulifi hagstaedar adstaedur til ad vaxa
og dafna er a0 modta ramma efnahagsstefnu sem best tryggir asattanlegan efnahagslegan
stodugleika. Vinna vid moétun sliks ramma er pegar hafin en ljdst er ad meginatridi slikrar
stefnu purfa ad liggja fyrir pegar samstarfi stjérnvalda og Alpjodagjaldeyrissjédsins lykur og
gjaldeyrishoft hafa verid afnumin.

Sedlabankinn sendi nylega fra sér skyrslu par sem lyst er peim endurbétum sem bankinn
telur naudsynlegt ad gerdar verdi & Ollum svidum hagstjornar i ljosi slaks arangurs
undanfarinna aratuga. Skyrslu bankans er atlad ad veita almenna yfirsyn yfir mogulegar
Urbaetur og byggja undir umreedur, en Utfeersla bidur akvordunar um pad i hvada att skuli
stefna. Hugsanleg adild ad ESB getur lika haft dhrif 4 val og Utfaerslu peirra leida sem raett er
um i skyrslunni.



Meginbreytingarnar lata ad stefnunni i peningamalum. Sedlabankinn telur einnig
naudsynlegt ad endurbaeta framkvaemd fjarmala hins opinbera og bata samspil peirra vid
peningastefnuna. ba telur bankinn mikilvaegt ad notud verdi fleiri stjérntaeki svo ad haegt
verdi ad vinna gegn éhéflegum sveiflum i eignaverdi og studla pannig ad meiri fjarmalalegum
og efnahagslegum stodugleika. bar er visad i teeki sem flokkast undir pad sem kallad er
,pjodhagsvarudarteki“ og mida ad stodugleika fjarmalakerfisins i heild en ekki adeins
einstakra eininga pess. Medal slikra taekja ma t.d. nefna reglur um breytileg hamarksved- og
eiginfjarhlutfoll og takmarkanir a lausafjar- og gengisaheettu. Til vidbotar kaemi einnig aukin
notkun gjaldeyrisinngripa til ad vinna gegn o6hdflegu fjarmagnsinnstreymi og tilheyrandi
gengissveiflum, svo og sofnun og notkun gjaldeyrisforda med fjarmalastédugleika ad
leidarljosi. Allar pessar breytingar kallar bankinn verdbdlgumarkmid plds en i skyrslunni er
einnig fjallad um kosti og galla annarra leida.



